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to  study  several  classes  of  macroeconomic  models.  This  introduction  discusses  the  rationale  for 
conducting  macroeconomic  experiments,  some  considerations  of  experimental  design,  and  the 
possibilities  of  what  can  be  learned  from  the  method.  It  introduces  the  four  contributions  that 
comprise  the  remainder  of  this  symposium.  These  contributions  are  examples  that  illustrate  the 
breadth of the areas with macroeconomics on which experimental methods can be brought to bear. 
To specify the set of research that falls under the rubric of experimental macroeconomics, one 
must  delineate  the  boundaries  of  both  macroeconomics  and  experimental  economics. 
Macroeconomics  is traditionally defined as the study of the economy at the aggregate  level. This  is 
typically taken to encompass microeconomic phenomena that have relevance to the macroeconomy, 












Experimental  economics  can  be  defined  as  the  creation  and  study  of  synthetic  economic 
situations,  in which human participants make decisions, for the purpose of answering one or more 
specific research questions. The fact that human participants are present is crucial and serves as the 







growth,  bank  runs,  monetary  exchange,  monetary  or  fiscal  policy  and  any  other  macroeconomic 
phenomena”. The main substantive contributions of experimental macroeconomics to date are ably 























isolated  in a manner such  that  their decisions cannot be seen by other participants, and generally 
located  in  a  room  that  is  a  dedicated  facility  for  economic  experiments.  This  facility  is  physically 
organized  in  such  a  way  as  to  allow  the  researcher  to  control  the  available  sets  and  timing  of 
















An  experiment  is  usually  designed  in  a  manner  to  make  it  comparable  either  to  prior 
experiments, to a theoretical model, or to a field setting3. The use of university students as participants 
is  an  accepted,  and  indeed  arguably  a desirable, practice  in experimental economics.  It  facilitates 




agents who make decisions  in  the  field,  is  an  important question. Undoubtedly,  there exist  some 
settings and some field populations where such differences appear. The relevant question is whether 


















types affect  the  levels  in all  treatments.  (3) “[T]he  relation between expert knowledge  (…) and  the 
complexity of real economies may be comparable to the relation between the comprehension of models 
by  students  and  the  complexity  of  these  model  economies  [in  the  laboratory].”  (Cornand  and 
Heinemann, 2015a, p. 182). (4) The lab is a perfect environment for testing incentive effects. To the 
extent  that  professionals  are  thought  of  responding  to  incentives,  the  laboratory  is  an  ideal 
environment for testing how different incentive schemes affect behavior.   
The key comparison for model evaluation is between the decisions of subjects and the agents 
described  in  the  theoretical model  corresponding  to  the  experiment. Here  the  observed  level  of 
conformity depends on the theoretical model that one considers. There are three principal sources of 
differences.  First,  in  many  applications,  decisions  may  differ  because  of  limited  computational 
capabilities or behavioral biases on the part of the human agents. These can cause the predictions of 
models  that  assume  a  high  level  of  rationality  not  to  hold.  Probability  weighting,  loss  aversion, 
hyperbolic discounting and other phenomena that are not incorporated into classical models, but are 
accounted for  in some behavioral models, are frequently observed. Second, the assumption of self‐
interested agents  is often belied by  the presence of  social preferences,  the  tendency  to  take  into 
account the earnings of other agents in the economy. There are well‐documented effects of altruism, 



















asked.  Ricciuti  (2008)  emphasizes  the  value  of  conducting  experiments  in  tandem with  economic 
theory,  to  shed  light on  issues on which  a  theoretical model  is  silent.  These  include  the dynamic 
patterns whereby  an  economy  approaches  an  equilibrium,  the  process whereby  expectations  are 
formed and updated, the manner  in which coordination  is achieved, and how the complexity of an 
economy affects the accuracy of a model’s predictions.   
Every empirical methodology, and experimental economics  is no exception,  is  infeasible for 
considering  some  issues.  The  main  limitation  of  experimental  research  is  that  it  is  restricted  by 
technological and budget constraints to the settings that are feasible to implement in the laboratory. 
This prevents  the study of some questions of  interest. For example,  it  is not possible with current 
experimental methods  to simulate  field macroeconomies, such as producing a  reproduction of  the 
economy of the United States or of the European Union. An experiment cannot tell you whether world 
GDP will  increase  or  decrease  next  year.  Assessing  the  extent  to which  experimental  results  are 




laboratory  data,  then  one  can  consider  whether  these  principles  are  likely  to  be  robust  to  the 
differences  between  experimental  and  field  economies,  such  as  of  scale,  complexity,  context, 










point  predictions  of  theoretical  solutions  can  often  be  computed.  For  example,  competitive 
equilibrium  prices  and  quantities  can  be  calculated  and  compared  to  the  prices  and  quantities 
generated in the experimental economy.  
(2)  In addition  to  these underlying structural parameters, some behavioral parameters can also be 













economic model  can often be  reproduced.  For  example,  a  two‐country world,  in which  there  are 
exactly two sectors in each country, can be constructed. This facilitates the application of two‐country 










the  relationship between  two  variables.  For example,  it  is difficult  to  know whether a  correlation 
between  increased  international  trade and higher productivity  is caused by  the  first or  the second 













(6)  The  control  methods  are  also  used  to  test  comparative  statics  predictions.  Comparing  two 
treatments  that differ only  in one  institutional  setting or  in  the  size of one exogenous parameter 















(9) Cornand and Heinemann  (2015a) have argued  that experiments  can be used  for bench‐testing 
monetary policy. Although external validity  is obviously  limited, experiments are a quick and cheap 


































opportunity  exists  to modify  the  theory  to  account  for  the  data  or  to  reject  the  theory.  Thus,  the 
laboratory provides an arena in which competing notions and theories about the nature of human (and 
market) capacities can be joined with data.“5 
This  view  describes  an  iterative  interaction  between  the  development  of  new  theory,  its 
evaluation through experimental studies, and its modification to account for data when the evidence 
against  the  theory  becomes  sufficiently  convincing.  Indeed,  while  economic  experiments  can  be 
conducted for several different scientific and policy purposes (see Smith, 1994, for a list and discussion 
of the reasons for conducting experiments), experiments that consider themselves macroeconomic 
have  predominantly  involved  creating  experimental  environments  close  to  a  theoretical  model. 
Solutions  to  the  theoretical model,  typically optima or equilibria, are  taken as null hypotheses and 
tested with the experimental data.   
A  schematic  of  one way  to  view  the  relationship  between  an  experiment  and  its  parallel 
theoretical model  is  illustrated  in Figure 1. An economic model can be  thought of as postulating a 
















  The  structure  of  the  economy,  represented  in  the  first  row  of  the  figure,  consists  of  all 




values  future  payoffs.  A  firm  is  typically  assumed  to  maximize  profit  over  some  time  horizon. 
Constraints are  imposed  in the form of production  functions and budget  limitations on consumers, 
which can include the existence of borrowing constraints. The structure of the economy also includes 





agents.  This  is  illustrated  in  the  second  row  of  Figure  1.  Under  a  traditional  approach  in 
macroeconomics,  agents  are  assumed  to  maximize  their  own  payoffs  without  regard  to  the 
consequences to other individuals. The standard assumption on expectations is that they are rational, 
but alternative expectational assumptions have been proposed and studied (see for example Evans 






















objective function  is not typically  imposed  in an experiment, as  it  is  in a theoretical model. Rather, 
what is done is to give individuals a monetary incentive to attain greater values of an objective function. 
The greater  the realized value of  the objective  function,  the greater  the monetary payment  to  the 
subject. The second row on the table corresponds  to whatever subjects do  in  the experiment. The 
output is measured and can be compared against theoretical benchmarks.  
The structure of the experimental economy varies, depending on the particular experiment, in 
the  degree  of  conformity  to  the  theoretical  model  under  consideration.  That  is,  the  differences 
between Columns 2 and 3 in Row 1 may be minimal or substantial. The experiment allows some or full 
freedom for agent behavior. The relaxation of the constraints on behavior  imposed  in a theoretical 












consider  a  general  equilibrium model,  in which markets  for output  and  factors of production  are 
assumed to clear simultaneously. In an economy populated with live producers and consumers, this is 
not possible.7 Producers must purchase the factors, subsequently engage in a production process, and 

































than  rich ones. This  implication of  the model can be evaluated with  field data.  If  the prediction  is 

































determinants  of  mispricing  in  experimental  asset  markets.  This  literature  seeks  to  understand  a 
pervasive bubble and crash pattern that appears  in experimental markets for  long‐lived assets. The 
second is a literature trying to understand how bank runs come about. Most of this literature is inspired 






Policy”  reports  data  from  experimental  general  equilibrium  production  economies.  These  are 
economies containing input as well as output markets. Petersen studies factors that make monetary 
policy  more  or  less  effective.  The  focus  is  on  how  agents’  beliefs  and  decisions,  and  in  turn 
macroeconomic  outcomes,  respond  to  nominal  interest  rate  shocks.  In  one  treatment,  human 
participants are in the role of firms and consumers are automated, programmed to play rationally. In 
a  second  treatment  participants  are  consumers  interacting  with  automated  firms.  In  the  third 
treatment, human subjects are  in both roles. In addition to consuming and producing, subjects also 
submit expectations, elicited in an incentive compatible manner, about subsequent interest rates. The 
paper  reports  that monetary  policy  has  real  effects  in  all  conditions. Human  households  deviate 
substantially  from  theoretical  predictions,  and  as  a  consequence  the  size  and  direction  of  the 

















assets.  In  the  experiment  they  study,  there  are  two  assets,  whose  fundamental  values  may  be 
positively or negatively correlated, as well as uncorrelated. The correlation information is not publicly 
known, but in some trials, there are insiders who have private information that allows them to make 
inferences  about  the direction of  the  correlation.    The  experiment measures  the  extent  to which 
private information about the correlation is revealed in market prices, and well as the pervasiveness 
of  information  mirages.  These  are  market  patterns  consistent  with  the  revelation  of  private 
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